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研究ノート
投資の概念について
玉
? ? ?
1.0.0 標題の示す通り，この小論は投資の概念についての覚え書きであるが，標題か
ら想像されるような，ケインズ「一般理論」の出版直後に議論された“貯蓄•投資論争•1)
をここで再燃させるつもりはない。「一般理論」以後の通説的な（と思われる）定義にした
がえば，投資または資本形成 CapitalFormationは固定資本・原料および在庫完成財の
増分によって構成される2)が，この定義を社会会計学的観点から再確認することを直接の
目的とする。社会会計学は，周知の通り，貸借対照表BalanceSheetと損益計算書Profit
and Loss Statem_ent (または， 所得計算書 IncomeStatement)をもってする私的会計
学 PrivateAccountingを社会経済に適用するという意図のもとに著わされた].R.ヒック
スの入門的教科書3)をその始祖とするが，その書名が示しているように， Social Frame-
workを解剖することと共に「正しく経済学を整頓すること」4)をその目的としている。
この「経済学を整頓する」こととは「経済の運行を理解するのに重要と考えられる経済諸
活動を体系的に分類する」5)ことと理解し得るが， ここで投資という最も基礎的な概念を
改めて確認するという動機は次の通りである。ヒックスは彼の教科書の最初の部分で資本
と投資を， それぞれ， 「ある特定の時点において社会が所有するあらゆる種類の財の在庫
量」6)および「資本の増分」7)と定義しているが，より進んだ部分においては粗（純）投資
を「固定資本の粗（純）投資と原料の純投資の和」8)と定義している。この後の部分では，
いわゆる，国民所得の三面等価の原則の論証が目的とされているが，異った投資の概念9)
が，その論証のためには，若干の混乱を引きおこしているように思える。このこと力ぉ投資
概念を再確認する動機であるが， したがって， [ i J社会会計学的観点からのヒックス的
定義の正確な（と思われる）解釈と [i]その定義と国民所得の三面等価原則の論証との
関係がここでの問題となる。
議論は次の順序で進められる。まづ， 2 において私的会計学を構成する貸借対照表と
損益計算書およびそれら二つの間に存在する関連性についての解説がなされる。次に， 3 
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において，この諸表を用いてなされるヒックス的投資概念の定式化とそれに対するコメ
ント，および，その定義と国民所得の三面等価原則の論証の問題が議論される。尚，議論
は私的・閉鎖経済に限定される．
1~ この“貯蓄•投資論争”の内容については， 例えば， Readingsin Business 
Cycle Theory, 1944, ed. by G. Harberler, Blakiston. Part I所収の B.Ohlin, 
A.P. Lerner, F. Lutz, etc. の諸論文を見よ。
2)通説的な投資の定義については，例えば， P.A.Samuelson: Economics, 7th 
edition. p.176 (邦訳p.p259~260) ; J.M. Keynes: The Ge加 ralTheory of 
Employment, Interest and Money, 1936, Chap. 6, especially p.p 62~63を見
ょ。また，異った定義の存在し得ることについては Keynes:ibid, Chap. 7を見よ。
3) J.R. Hicks: The Social Framework, 3rd ed. 1960. (酒井訳；『経済の社会
的構造』）、
4) J.R. Hicks: ibid. preface v 
5) W. Becker四 n: An Introduction to National Incoome Analysis, 1968. 
p. 68 
6) , 7) J.R. Hicks: ibid. p. 36 
8) J.R. Hicks ibid. p. 123 
9)前記，注6)• 7)の定義は通説的定義そのものである。
2.1. t1) ある時点における，ある企業の資産および負債に関する一覧表をその企業の
資
流動資産：
現金
棚卸資産
固定資産：
機械器具
建物
?
第 1表
I . 負
流動負債：
買掛
支払．手
長期負債：
中小企業庁手形
社 債
自己資本：
優先」
普通
i合 計
債
$20,000 
80,000 
130,000 
170,000 
??
$20,000 
30,000 
50,000 
50,000 
? ?
$400,000 
株 50,000
株 200,000
$400,000 
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貸借対照表と呼ぶ。今，例えば，昭和44年4月1日にある企業が設立されたものとして，
その企業の貸借対照表を例示すると第1表のようである。
この表の資産側および負債側に記入されてある各項目については周知のことがらである
が2),基本的原則として，資産の合計と負債の合計は必らず等しい。
2.2. 1 次に，ある生産期間（通常は1年）を通じての，ある企業の収入（貸方）・支出
（借方）に関する一覧表をその企業の損益計算書と呼ぶ。前記の企業の，たとえば，昭和
44年度の損益計算書は次のように例示し得る。記入された各項目についての説明は省略さ
れるが，損益計算書に関しても貸方側の合計と借方側の合計は等しいという基本的原則が
存在し，手順としては，貸方側の合計と借方側の製造費用～法人税の合計との差額が利潤
として優先株・普通株への配当金および剰余金への追加に分配・記入せられる。
第 2表
?
方 貸
?
製造費用： $175,000 
材料費 $50,000
労務費 100,000
減価償却費 20,000 
営業雑費用 5,000 
期首棚卸資産 80,000 
販売費および一般管理費 14,000 
支払利息および州税・地方税 6,000
・法人税 21,000 
優先株への配当金 2,000 
普通株への配当金 7,000 
剰余金への追加 20,000 
合計 $325,000 
純売上高（売上値引および割戻高
を控除したもの） $240,000 
期末棚卸資産 85,000 
? ?
$325,000 
2.3. 1 1年間の企業活動の結果，企業は期首とは異った構成の財産を保有するはずで
あるが，この時点（昭和44年度の期末あるいは45年度の期首）における上記の企業の貸借
対照表が次のようであったとする。
第3表は，設立された時点における企業の貸借対照表とは異って，継続して存在する企
業の一般的な貸借対照表であるが，この第3表と第2表の， したがって，貸借対照表と損
益計算書との関係は次のようである。第3表資産側の棚卸資産は第2表貸方側の棚卸資産
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資
流動資産：
現 金
棚卸資産
設備更新のための減債
基金（合衆国政府債券） 5,000 
固定資産：
機械器具 $130,000
一減価償却引当 15,000 
建物
一減価償却引当
無形資産：
特許権
営業権
合計
産
第 3表
! 
$20,000 
85,000 
115,000 
$170,000 
5,000 
165,000 
負
流動負債：
買掛金
支払手形
納税準備金
長期負債：
中小企業庁手形
社 債
自己資本：
優先株
普通株
剰余金：
債
$10,000 
17,000 
21,000 
50,000 
50,000 
50,000 
200,000 
20,000 
10,000 
18,000 
＇ 
s 41s. oo I合 ? $418,000 
に対応する。第3表資産側の二つの減価償却引当 15,000+5, 000ドルは第2表借方側の減
価償却費に等しい（減価償却引当とはある手続きにしたがって計算された減価償却費のこ
とである）。第3表負債側の剰余金は第2表借方側の剰余金への追加に対応する3)。最後
に，第3表資産側の設備投資のための減債基金とは設備更新のための積立基金が合衆国政
府債券という形で保有されていることを意味する4)。
1)以下， 2の叙述は P.A.Samuelson: ibii Chap. 4のAppendixによる。
2)ここに優先株および普通株の区別は利益配当決定の優先順位による区別にす
ぎない。優先株は社債と普通株の中間に位個する。詳しくは， P.A.Samuelson : 
ibid. p. 86 (邦訳， p,123)。
3)貸借対照表において，資産側の特定項目と負債側の特定項目が対応することは
ない。また，期首の剰余金に損益計算書からの剰余金への追加が合計されたもの
が期末の剰余金になるとは限らない。資産の合計と負債の合計が等しくなるよう
に修正れさるからである。
3.1.1 ヒックスにおける貸借対照表および損益計算書は， 2 のサムエルソンのもの
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第 4表
資 産 I ，負 債
設掛備品（土紐地，建物，設備，仕 I 資本発行高
，品） $150,000 普通株 $100,000 
売掛金 5,000 社 債 30,000 
銀行債務 10,000 
買 掛 金 5,000 
残 高 10,000 
ムロ 計 $ 155, oo I合 計 $155,000 
第 5表
借 方 I 貸 方
賃 銀 X X I産出高価値 X X X 
原料および用役の費用 X X 
減価償却 X X 
利 澗 X X 
ムロ 計 X X X I合 計 X X X 
とは異って，非常に簡略化せられており，継続する企業のある年度の期首の貸借対照表お
よび損益計算書は，それぞれ，第4表と第5表で与えられている1)。ただし，第4表で残高
というのは第3表の剰余金と同じものであり，資産合計と他のすべての負債項目の合計と
の差額が記入される。また，第5表において，利潤とは第2表の優先株・普通株への配当
金および剰余金への追加の合計に対応するものであり，この中から株主に対する配当金を
支払った残額が留保利潤として第4表の残高（剰余金）に追加せられることは明らかであ
る2)。
3.1.2 ある金額の支出はそれだけの金額のマイナスの収入であるから，第5表におい'
て，原料および用役の費用と減価償却費を借方側から貸方側に転記すると第6表を得る。・
ただし， w•c•d·Pb·Pt および o' は；それぞれ，賃銀• 原料および用役の費用・減価
償却費•利潤および産出高価値であり，利潤は株主への配当部分加と留保利潤（剰余金
への追加）部分朽とに細分されている。以下においてはこの形に修正さ．れた損益計算書
を使用する。
、3.2.13) 投資の概念を明確にするために，企業を消費財企業・原料企業・固定資本製造
企業の三種類に分類し，各企業を，それぞれ，第1,第 2,第3企業と呼ぶ。次に，第6表の各
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第6表 第1表
借 方 貸 方 借 方 i貸 方
w o' ~W; 0'1+0'2+o'a 
Ph -c 工Phi ーエC;
Pt -d ~h; ーI:d;
＝ ＝ ＝ ＝ 
記号の右下に添字1・2・3を付して各企業の損益計算書を表すものとすれば，それらを合
8 
計することによって企業全体の連結損益計算書である第7表を得る（ただし，エ==I::)。
さて，損益計算書の基本的原則を利用して，第7表を恒等式で表現すると(1)式を得る。
（エw;+I::Ph;)+I::Pr;== 01'+ ((012ー I:c;)+ (o'aー エ必）｝……………・…・(1)
(1)式において， ヒックスは(012-エc;)+o'a,すなわち，原料の純増分と固定資本の粗増
分の和を粗投資と定義し， (0'2-エc;)+(エo'aー I:dかすなわち，原料の純増分と固定資
本の純増分の和を純投資と定義した。左辺の（ ）内は，私的・閉鎖経済における，個人
所得を表すから， (1)式は . . 
稼得国民所得=消費財産出高＋純投資…....・.….. ……….. ・・・・・・ (2)
と書き替え得る。右辺は純国民生産物である。
3.2.2 このように理解せられるヒックスの投資概念には， 通説的定義とは異って， 完
成財の在庫変動量が含まれていない。通説的投資概念は， 3. 2.1 のモデルを使用して，
次のように定式化し得る。今，消費財企業の生産高 011を生産して販売された部分 01と
販売されなかった在庫部分△01とに分解して， (1)式を
（エWけエ加）＋エPi;羊 01+{△01+(0'2ー エc;)+(o'sー エd;)}
と修正すると，△01+(0'2一:Ee)+o'sは通説的概念での粗投資であり，粗投資からエd.
を差し引いた｛ ｝部分は通説的概念での純投資である。
そうして，稼得国民所得と純国民生産物の均等性を意味する(2)式は
稼得国民所得=消費財販売額＋純投資•………••…………........…・(2)' 
と修正される。 (2)式と(2)'式との差異は明らかである。
3.3. 1 投資の定義と(2)式の導出の後で，ヒックスは支出国民所得と純国民生産物の均
等性を論証している。その手順は次の通りである4)。
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第4表に示された貸借対照表において，議論を簡単にするために，家計・企業間の貸借
は株券・社債・銀行債務という形で代表せられ5),売掛金・買掛金は企業間の貸借だけで
あると仮定すると，企業全体の連結貸借対照表は第8表のようになる。貸借対照表の基本
第 8表
資 産
設備（土地，建物，設備，仕
掛品，在庫品） X X X 
I 負
資本発行高：
普通
社債
銀行債務
残高
X X X I 
株
債．
X X 
X X 
X X 
X X 
X X X 
的原則から，ある会計年度間における資産変動額と負債変動額は等しくなければならない
から，第8表の各項目を検討することによって次式を得る6)。
私的個人からの新規純借入れ＋留保利潤=純投資………•…………··(3)
私的個人からの新規純借入れは家計の貯蓄額に等しいから7),上式の左辺に家計の消費支
出，右辺に消費財産出高を加えると
（消費支出 +t-貯蓄）＋留保利澗=消費財産出高＋純投資•…………………··(4)
という関係を得る。ヒックスにしたがえば， (4)式の左辺は私的・閉鎖経済における，支出
国民所得であり，右辺は(2)式の右辺と同じであるから， (2拭；と(4)式とから国民所得の三面
等価の原則は論証せられる。
3.3.2 ところで，このヒックスの論証には二つのコメントが可能である。
[ i J (4)式を導出するために，家計による消費支出は企業による消費財産出高に等しい
と仮定されているが，この命題は承認し難い。消費支出に等しいのは消費財の，産出高で
はなくて，販売額である。したがって， (4)式は
（消費支出＋貯蓄）＋留保利潤=消費財販売額＋純投資
と修正されなければならず，支出国民所得に等しい純国民生産物は， (2)式の右辺ではなく
て， (2)'式の右辺で与えられるものに等しくなる。
[ii] 次のように理解することもできる。第4表では設備が在庫品を含めた概念として
使用されているから，ヒックス的な投資概念を使用して， (3)式の右辺を
＝消費財在庫増分＋純投資
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と修正したうえで，両辺に消費支出=消費財販売額を加え，改めて，（消費財販売額＋消
費財在庫増分）を消費財産出高と書き替える。この場合に得られる最終的な恒等式は(4)で
ある。
すなわち， ヒックスは，彼の著書の最初の部分とより進んだ部分とにおいて，投資の概
念は首尾一貫しているが国民所得の三面等価原則の論証において誤っているか ([i]の場
合），異った投資の定義を採用しているか ([ii]の場合）のいづれかである。 もちろん，
定義はもともと独断的性質のものであるから，執れの定義を採用すべきかの説得的な根拠
は存在しないと思われるが，すくなくともヒックスの入門的教科書において通説とは異っ
た定義を採用する必然性はなかったであろう。
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1) J.R. Hicks: ibid. p. 100 and p. 124 (邦訳， p,129および 159)ただし，
損益計算書はヒックスの方程式的表現を損益計算書的表現に書きかえたものであ
る。また貨幣単位を£から＄に変えた。
2)借入金の利子支払いについての説明はない。
3) 3.2.1 はJ.R.Hicks : ibid.、Chap.viの5の一つの解釈である。
~)3.3.1 は J.R.Hicks : ibid. Chap. viの7の一つの解釈である。
5)実際には，月賦販売などの家計・企業間の貸借が存在する。
6)普通株，社債，銀行債務の変動額は私的個人からの新規純借入れに一括し得
る。
7)貯蓄の一部が現金のまま保蔵せられたとしても， それは銀行に対する貸付で
あり，ヒックスは銀行を企業 Sectorに入れている。
ー 1969.7. 31— 
